議決権と経済的所有権の分離 by 佐藤 勤



































































































株主の権援を強化すべきであると主張し (LucianArye Bebchuk， The Case for 1n-
creasing Shareholder Power， 118 Harv. L. Rev. 833， 836 (2005))，これに対し，ベイ
ンブリッジ (Bainbridge)教授は，株主の権限を制限している現在のアメリカ州
会社法の規制を維持すべきと主張している (StephenM.恥inbridge，Response to 1n 
cre日幻ngShareholder Power: Director Primacy and Shareholder Disempowerment， 119 
Harv. L. Rev. 1735， 1758 (2006))。
2) ベインブリッジ教授は，株主優位を，株主が企業f函館を最大化する最良のインセ
ンティブをもっ原則と，定義している (StephanM. Bainbridge， Director Primacy: 
ηle Means and Ends of COIporate Governancc， 97 Nw. U. L. Rev. 547， 573 (2003))。
3) Onnig H. Dombalagian， Can Borrowing Share Vindicate Shareholder Prirnacy?， 42 
U.c. Davis. L. Rev. 1231， 1247 (2009)ー
4) 本稿では，株式に関連する経済的収益をいう (HenrrγT.C. Hu & Bernard Black， 
The New Voting Buying: Ernpty Voting aηd Hidden (Morphable) Ownership， 79 S. 
Cal. L. Rev. 811， 824 (2006))。
5) 最二小決平成 19年8月7臼民集61巻5号2215頁。また，悶様の趣旨を述べる半u










済新潟~ 2005年 3月25日付朝刊 1商など)，楽天=TBS における株式管理信託
(W 日本経済新聞~ 2005年 11月初日付朝刊 16商など)，イザ、ベノレ・リミテッド=幻
冬舎における信用買取引 (W 臼本経済新開~ 2011年 1月31日付朝刊 16面，日本証
券業協会『信用取引に係る証券会社の保有担保株式の議決権行使の在り方に関する
懇談会報告書j参考資料 (2011年 10月11日〕など)，株式流動化信託 a日本経済
新聞~ 2009年8月初日付朝刊 7国，福岡泰彦『徐式流動化信託一一企業による株
議決権と経済的所有権の分離
式保有の新形態』金融財政事情 2861号 30貰 [2009年〕ほか)。
なお，信用取引については，イザベノレ・リミテツド=幻冬舎を契機に， 日本証券業
協会に「信用取引に係る証券会社の保有担保株式の議決権行使の在り方に関する懇



















































































クス (Multi-FinelineElectronix Inc.) (以下「エム・プレックスJという)は， シンガ、
ポー ノレの MFSテクノロジー (MFSTechnology Ltd.) (以下「エム・エア・エスj とい
う)の翼収(シンガポー/レ法に基づく，支配株主の承認を?条件とする条件付任意公開資




































2004年，ペリー (PerηCorporation)は，キング製薬 (KingPharmaceuticals) 
の株式を 700万株所有していた。マイラン・ラボラトリーズ (MylanLaborato 











































































1996年の全米証券市場改善法 (NationalSecurities Markets lmproveme凶 Actof 
1996)成立以前，証券会社は，通常の業務の範囲内でのみ，銀行や他の証券
会社とレンデイング取引を行うことが許されていたが24)，同法の成立によ























(i) レンデイング取引を利用した基準日獲り (recorddate capture) 







































カ現地法人であるアクサ・プイナンシヤノレ (A丸先日nanciallnc. l (以下「アクサJ
































































































































































































2005年 2月23日， センテニアノレ・コー ノレ (CentennialCoal Company Limited) 
(以下「センテニアノレJという)は， オー ストラノレ・コー ノレ (AustralCoal Ltd.) (以下
「オー ストラノレj という)の公開買付けを行うことを公表した。このとき，セン
テニアノレのライパノレ会社であるグレンコア・インターナショナノレ (Glencore










































































































































本は， 11.9りJ兆包いド、jルレで、あつ7たこ (wv州 i凶s吋da仏ω.必or噌gl此5坑ta叫lは凶tis必t討i悶Cαωs/r悶E氏C巴削n川1刊t.ht抗r凶11刈仙吐心1)λ。
10) アメリカ国内では，株式および債券の黛借市場は， 2004年半ばには，1.3兆ドノレ
へ成長していた (PhyllisPlitch， F仰の，Lending Sparks“Short" Debate， Wall St. J.， 
May 25， 2005，乳tB2)。
11) 2010年末，世界中のへッジ・ファンドが投資する残高は， 1.9兆ドノレに達している。
12) Hu & Black， supra note 4， at815 




ンガポール誌券法で、は， シンガポーノレ証券業審議会 (SecuritiesIndustry Council) 
の承認がなければ，公開翼付けを撤回することはできない)。しかしながら，この申




に，訴えは却下された (Multi-FinelineElectronix， Inc. v. WBL Corp. 2007 Del. Ch 
LEXIS 21 (Del. Ch. 2007); Del. Code Ann. tit. 10， S 3104)。
16) 株式の利益と同じ方向の利益を正の経済約所有権 (positiveeconomic ownership)， 
株式の利主主と相反する利主主主ケ負の経済的所有権(口egativeeconomic ownership)とい
う (Hu& Black， supra note 4， at813)。
17) エム・プレックスは，スタークを証券取引所法 13条(d)項(17U.S.c. S78m(d)) 
の開示義務違反をと主張し，訴訟を提起したが，後日，双方の合意により，訴えを取
り下げた (Multi-FinelineElectronix， Current Report (Fonn 8-K) Oan. 1，2007)。






開示したことから，本訴訟は，取り下げられた (PhysicianL. Wkly.， June 29， 2005， 
at 9.)。
議決権と経済的所有権の分離
19) Dennis Simon， In Splitting Leadership， Look at CEO Ownership， Directors & 
Boards， Winter 2004， at24， 25. 
20) J凶 CarrBettis， John M， Bizjak & Michael L. Lemmon， Managerial Ownership， In-
centive Contracting， and the Use of Zero叩costCollars and Equity Swaps by Corporate 
Insiders， 361 J. Fin. & Quantitative Analysis 345， 346 (2001). 
21) Del. Code Ann. tit. 8， 213(a) (2011). 
22) わが盟会社法においては，株主総会の 3か月以内に基準日公設定しなければなら
ないと定めている(会 124条 I項)。なお，東京証券取引所上場会社の平成 23年度
3月期決算会社の株主総会は， 1 社主ケ除~， 6月中に開催され，さらに過半数以上の
会社が， 6汚25日以降に関催している(東京証券取引所『平成 23年度3月期決算
会社の定時株主総会開催日集計結果(東証上場会社)Jl)。
23) International Securities Lending Association， Global Master Securities Lending 
八greement(2010); Securities Industry and Financial Markets Association， Master 
Securities Loan Agreement (2000). 
24) Former 15 U.S.c. S 78h(a)ー
25) 12 C.F.R. S 220.10(a). 
26) 2004年， SEC は， f背株等，決済の裏付けのない， ZE売りそ規制する規則そ制定し
た (ShortSales， Securities Exchange八ctRelease No. 34-50103 [69 Fed. Reg. 48，008] 
(Jul. 28， 2004))。
27) Gene D'Avolio， The lvIarket for Borrowing Stock， 66 J. Fin. Econ. 271， 273 (2002). 
28) Kate Burgress & James Drummond， Tr日月sparenり!finds a high-level champion， 
Fin. Times， Apr. 22， 2005， at1; Peter Grant， Charter's Unusual Issue May Have SEC 
βalking，いTalSt. J.， June 24， 2005， at3; Charter Share Issue Approved by the SEC， 
Wall St. J.， July 19， 2005， atC3. 





〔下J 商事 1810号 16笈 [2007年J，中東正文「ブノレドック事件と株主総会の判断
の尊重」ジュリ 1346号 22貰 [2007年J)。
なお，ニューヨーク証券取引所上場株式の場合，基準日と権利行使臼(株主総会
日)との間，おおよそ 10%の株式が売買され (2000年)，すなわち株主が入れ替わっ
ている (W.Scott Bauman， Robert E. Miller & E. Veit， Managing Por柿lioTurnover: 





31) In re the Money Mony Group Inc. Shareholder Litigation， 853八.2d661， 668 (Del. 
Ch.2004). 
32) Sare Hansard， Mony delays Vote as Dissidents' Effort Gains Stream; HighfieZds 
CapitaZ Letter Asks BoardωRein in九1anagement，Investment News， Feb. 23， 2004， 
at 25‘ 
33) マネーの合併君主認に演する臨時株主総会は， 2004年 5月 18日に開催され， 53.8% 
の賛成により，本合併は承認された。本合併が承認された最大の要因は，直蔀にな
り， ドイツ銀行が MONYの株式を 8.7%保有したことである。この保有の開示は，
悶月 7日に開示されており， 5%を超えたのは同年2月であるとされるが，開示が
遅延した漂白は公表されていない (FloydNorris， HoZder of MONY Approve $1.5 
Bilion SaZeωAXA， N.Y. Times， May 19， 2004， atC4)。
34) 2002年第3四半期末混在，アメリカ企業の発行済株式の時価総額は， 19.6兆ドノレ
であった。そのうち， 60.72%は，機関投資家(外国人ぞ含む)が保有していた
(New York Stock Exchange， Fact Book)。
























40) Securities Market Act 1988， 26. 
41) オーストラリア，アメリカおよびイギリスにおいては，経済的所有権を繍示する
規制は存在しないことぞ理由に，訴えは却下された(Ithaca(Custodian) Ltd. V 
Perry Corp.， 2 N.Z.L.R. 216 CH.C. 2003)， rev'd， 1 N.Z.L.R. 731 (C.A. 2004); 2 N 
Z.L.R. 182 (C.A. 2004))。





取引もソプトパーキングのー穫と考える CHenrryT. C. Hu & Bernard Black， Eq 
uity and Debt Decoupling and Empty Voting I: Importance and Extensionι156 U. 
Pa. L. Rev. 625， 628 (2008))。
43) 資産管理会社は，ブイアット株式を~ 30%保有していた。そして，アニエツリー族
は，資産管理会社を通じ，ブイアット~支配していた。
44) Johanna Iivonen， IFIL， Creditor Banks Deny Any Role in Fiat Sh日rePrice Rally， 
World Markets Analysis， Aug. 25， 2005. 
45) Edward Hadas， Italian Regulator Takes Agnelli Cla月初 Task，Breakingviews， Feb. 
14，2007. 
46) Corporations Act， 2001， 661A. 
47) Press Release， Nigel Morris， Director， Takeover Panel， Austral Coal Limited 
02-Decision and Review Application Ouly 1， 2005). 
なお，イギリスでは，現物決済のエクイティ・スワップのみならず，現金決済のエ
クイティ・スワップも，強制寅付義務ぞ生じさせる株式総数に含まれるとされている
(じKTakeover Code， Rule 9)。
48) Glencore Int'l AG v.Takeovers Panel (2006) F.C.A. 274. 
49) Hu & Black， supra note 4， at841 
50) 資本多数決を明確に定める法令等はない。なお， 1926年 1月，ニューヨーク証券
取引所は，一株一議決権原則を宣言し，資本多数決を上場基準としていた。ただ
い向証券取引所も， 1986年 7月，独立取締役と株主の多数の承認を条件に，種類
株式の発行を認めた (PeterN. Flocost， Toward a Liability Rule Approch to Tlze“One 
Share， One Vote" Controversy: An Epitaph forηle SEC's Rule 19cイ?， 138 U. Pa. L. 
Rev. 1761， 1762 (1990))。
なお，わが闘では，近年，株主総会が資本多数決を前提とした機劉であるとする
93 























































































































































































































































































































































































































































































































51) いくつかの外|では法令によって議決権の譲渡を禁止し (N.Y.Bus. Corp Law 609 
(e) )，また他の外|では，特例法によって禁止されている (Machtv. Merchants Mortω 
gage & Credit Co.， 194 A. 19 (Del. Ch. 1937))。
52) Del. Code Ann. tit. 8， S 212(e) (2011). 
53) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17， 23 (Del. Ch. 1982) . 
54) たとえば，デラクエア州法は， 3年を超える期間の委任状を禁止し，それを超え
る場合， 3年をと超える期間の効力を無効としている (Del.Code Ann. tit. 8， S 212 
111 
(2011))。
55) 17 C.F.R. 240.14a-8(d) (2). 
56) Model Bus. Corp. Act S 7.30 (1984)ー
57) Frank H. Easterbrook & Daniel R. Fischel， Votirzg irz Corporate Law， 26 J.L. & 
Econ. 395， 400， 410. 
なお，デラクエア州会社法は， 1994年改正において， 1人でも議決権信託が設定
できることを明確化(それ以前でも，設定できた)している (BrendaG. Houck， 
Recerzt Developmerzts irz Delaware Law: 1994 Statut01y Ameηdmerzts to the Delaware 




58) Lehrman v. Cohen， 222 A.2d 800， 805 (Del. Ch. 1966). 
59) Stone v. Massa， 218 N.E.2d 583 (1966); Brown v. McLanahan， 148 F.2d 703 (4th 
Cir. 1945); 5 W. Fletche丸山ivateCorporations S 2091.1 (perm. Ed vol. 1976). 
60) Shepaug Voting Trust Case， 24 A. 32 (Conn. 1890); Harvey v. Linville Improve 
ment Co.， 24 S.E. 489 (N.C. 1896); Warren v. Pim， 59 A. 773 (N.J. 1904); Luthy v 
Ream， 110 N.E. 373 (II. 1915). 
また，連邦議会下読のプジョー委員会報告 (H.R.NO.1593 (1913))は，議決権信
託は，目的，目標および意阪にかかわらず，違法とみなすべきであると，提案して
いた (Cushing，Harry Alonzo Bibliolife， Voting Trust: A Chapter in Recent Corpo 
rate History 23 (BiblioBazaar， 2008))。
61) Shepaug Voting Trust Case， 24 A. 32， 42 (Conn. 1890); H.R目 No.1593(1913); 
Stauback v. Mercantile Trust and Bostwick v. Chapman， 24 A. 34 (1890). 
62) Luthy v. Ream， 110 N.E. 373， 375 (Il. 1915). 
63) Henry Winthrop Ballantine， Ballantine's manual of corporation law and practice: 
a treatise on the principles of corporatiol1 law practical directions 011 organizatiol1 
corporate forms 587 (1930). 
64) 1901年にニューヨーク州(1892N.Y. Laws， c.687， S 20)， 1908年にメリーランド
外I(1908 Md. Laws art.23， c.240 S 77)， 1925年にデラクエア外I(34 Del. Laws c. 
112， S 6 (1925))， 1926年にニューシ、ャージー州(1926N.J. Laws 1926， c.318， s 3) 
において，議決権信託を認める立法がなされた。さらに， 1984年には，模範事業
会社法が，議決権信託を容認する規定をど制定した (ModelBus. Corp. Act S 7.30 
(1984) )。




66) 1. Maurice Wormser，ηle Legality of Corporate Voting Trusts and Pooling Agree-
ment， 18 Colum. L. Rev. 123， 123 (1918). 
67) Model Bus. Corp. Act S 7.30 (1984). 











〔第3版H 77]l[ [有斐閣， 1992年J，鈴木竹雄「議決権信託の効力JW商法研究

















ESOP導入lこ際しての突務上の留意点j商事 1857号 16頁 [2009年〕。なお，日本版
ESOPについては， これ以外に，有吉尚哉「日本絞ESOPの法約論点と実務対応





71) Smith v. San Francisco & N. Pac. Ry. Co.， 47 P. 582 (Ca1. 1897). 
72) Milton M. Bergerman， Voting Trust and Norz-Votiη'g Stock， 37 Yale L.J. 445， 466 
(1928); William P. Rogers， Pooling AgreemerzぉAmorzgStockholders， 19 Yale L.J. 345， 
348 (1910); Walter K. Tuller， The Rules Which Detennine the Validity 01' lnvalidiけo[
Voting Agreernents of Corporate 5ωck， 44 Am. L. Rev. 663， 690 (1910). 
73) Thomas J. Andre， Jr.， A Preliminary lnquiry inωthe UtiliザofVote Buying in the 
Market for Corporate Control， 63 S. Ca1. L. Rev. 533， 542-543 (1990). 
74) Jesse W. Lilienthal， Corporate Voting and Public Policy， 10 Harv. L. Rev. 428， 433 
(1897). 
75) Moses v. Scott， 4 So. 742， 744 (Ala. 1888); Gamble v. Queens Country Water Co.， 
25 N.E. 201， 202 (N.Y. 1890) 
76) Smith v岨 SanFrancisco & Northern Pacific Ry. Co.， 47 P. 582， 587 (Ca1. 1897); 
Chapman v. Bates， 47 A. 638， 641 (N.J. 1900). 
77) 議決権信託七信託条項の規定から，委任状と問視し，委任状が有効である限
り，議決権信託は，有効であるとする判例 (Mobile& Ohio R.R. Co. v. Nicholas， 
12 So. 723， 730 (Ala. 1893))，自益権 (beneficialinterest) と議決権とを分離するこ
とを正当化するためには，保護されるべき財産権，会社の利益にために実行される
施策，株主に提供される新たな自益権 (beneficialinterest)，または株主に有利な目
的の存在が必要書であるとする判例 (Bayerv. Nesbitt， 76 A. 103， 104 (Pa. 1910))，議
決権信託の目的が，独占，税法的な組織再編，または議決権の譲渡(対価を得る日
約での議決権の移転)などの違法な呂的でない限り，議決権信託は有効であるとす





San Francisco & Northern Pacific Ry. Co.， 47 P. 582， 590 (Pa. 1897))，少数株主を
害する目的や意図を有するものではない議決権拘束契約金有効とする判例 (Faulds
v‘Yales， 57 11. 416， 422 (11. 1870))，取締役の選任に関して，権限の授権を定めた
議決権拘束契約によって，権限の授権を受けた当事者は，信託の受託者であり，株
式を信託することは法によって認められているとして，議決権拘束契約を容認した
判例 (Brightmanv. Bates， 55 N.E. 809， 810 (Mass. 1900))などがある。
79) N.Y. Bus Corp. Law S 609(ε) (Mckinney 2011); GA. Code. Ann. S 1504(A); IDA-
HO Code S 30-1-33(c) (4) (Supp. 1988); 15 PA. Cons. Stat. Ann. S 1504(A) (Puト
114 
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den Supp. 1988); S.c. Code Ann. S 33-11-40 (Law. Coωop. 1976). 
なお，ニューヨーク州法を徐き，模範事業会社法 7.22条の総定に伴い，議決権譲
渡の禁止に関する規定は，廃止された。
80) Andre，sμ!pra note 73， at545. 
81) N.Y. Bus. Corp. Law S 609(e) (Mckinney 2011) 
82) ニューヨーク州法では，現在も議決権譲渡は，禁止されている (N.Y.Bus. Corp 
Law S 609(ε) (Mckinney 2011))。
83) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17 (Del. Ch. 1982) 
84) シュライパー判決に関する邦文の文献には，加藤貴仁『株主間の議決権配分~ 232 
真(商事法務， 2007年)がある。
85) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17， 19 (Del. Ch. 1982) 
86) Id. at 23. 
87) Ibid. 
88) Chew v. Inverness Mgmt. Corp.， 352 A.2d 426 (Del. Ch. 1976); Hal! v. Isaacs & 
Sons Farms， Inc.， 146 A.2d 602 (Del. Ch. 1958)， affd. 163 A.2d 288 (Dεl. 1960); 
Macht v. lvlerchs. lvlortgage & Credit Co.， 194 A. 19 (Del. Ch. 1937). 
89) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17， 25 (Del. Ch. 1982) 
90) Id. at 26 
91) Ibid 
92) Ibid. 
93) Ibid.; Douglas R. Cole， E叩Proxiesfor Sale? Corporate Vote-Buying in Intemet Age， 
76 Wash. L. Rev. 793， 826 (2001). 
94) Weinberger v. UOP， lnc.， 457 A.2d 701， 710-11 (Del. 1983) 
95) Andr乙 supranote 73 at 537 n.48. 
96) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17， 26 (Del. Ch. 1982). 
97) Macht v. Merchants Mortgage & Credit Co.， 194 A 19 (Del. Ch. 1937). 
98) Id. at 2. 
99) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17， 24 (Del. Ch. 1982) 
100) Ibid.; Cone v. Russell， 48 21 A. 847， 849 (Mass. 1891). 
101) 議決権譲渡を禁止する判例jでは，小口の株主が自己の利益を大きくするために
は，各株主は，全体の利主主を大きくしなければならないと述べ，株式が分散してい
ることを前提に，議決権譲渡を禁止している (Conev. Russell， 48 21 A. 847， 849 
(Mass. 1891))。
102) Schreiber v. Carney， 447 A.2d 17， 25 (Del. Ch. 1982); Fletcher Cyc Corp S 2066 
(Perm. Ed.). 
103) Ringling BrosωBarnum & Bailey Combined Shows， Inc. v. Ringling， 53A.2d 441， 
115 
447 (Del. 1947). 
なお， 1981年には，議決権信託に関して，会社に対する損害賠償請求権の行使会
合む多様な権利と交換に，議決権を放棄する目的をもった議決権信託ぞ認める判決
がある (OceanicExploration Co. v. GIYnberg， 428 A.2d 1， 5 (Del. 1981))。
104) 1994年，この有効期間の制限は，議決権拘束契約や議決権信託が，多様な会社の
ヨ的において，有益なツーノレとなるとの認識から撤廃された (8Del. C. S 218 (c) 
(2011)， Houck， 5upra note 55， at492-94)。
105) Cone v. Russe!l， 21 A. 847， 848-50 (N.J. Ch. 1891). 
106) Bram昌nv. Cent. Hanover Bank & Trust Co.， 47 A.2d 17， 26 (Del. Ch. 1982)ー
107) 裁判所は，信認義務と民主主義の原則に，議決権譲渡の禁止の恨拠を求めている
(Cole， 5upra note 93， at819)。
なお， fぎ認義務に根拠を求める判例は， Andre， 5upra note 73， at543 n.27，民主
主義の原則に根拠を求める判例は，Id. at 542 n.260 
108) Cole，5upr，日note93， at819. 
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なされる 154)。ただし， 的所有者とみなされるのは，取得する f権利














スケジューノレ 13Gも，スケジ、ユー ノレ 13Dと陪様に，実質的所有者が報告
の基準となる。スケジューノレ 13Gは，スケジューノレ 13Dと異なり，保有が























































































































情報や保有株式数に加えて， ( i )購入資金の出所および総額ならびに借入
の場合の資金提供者(ただし，銀行が通常業務の一環で、行った融資の場合は除く)，
(i)保有自的， (ii)当該株券等に関する担保契約等重要な契約に関する情
報などであるが，これらのうち，特例報告では， ( i )および(ii)の情報は，
報告の対象とされていない175)。
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tory Trust Company: DTC.以下 iDTCJ と略す)などの保管機関で保管され，株
主は，保管機関に保管口鹿を手ぎする金融機関を通じ，株式を保有している。
したがって，株式の発行会社の株主名簿に記載されている名義の多くは，こ
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象外とされてきた。本規制では，現物決済であると現金決済とにかかわらず，大量
保有報告での規制対象となる CId.S 5.3.3 (2011))。なお， この規制は， 2009年6月
1日に施行された (FinancialServices Authority， Disclosure of Contracts for Differ-
ence: Feedback on CP/17 and final rules， 2009， PS09/3)。
この新ノレーノレの概要に関する邦文の文献としては，武井一浩・町悶行人・森田多
恵子「大量保有報告制度の今後の課題 (11・3主)J商事 1870号 28頁 (2009年)があ
る。
228) Sean M. Donahue は，証券取引所法 16条の役員等の保有株式の報告義務におけ
る「間接的な金銭的権利 (indirectpecuniary interest)の概念を採用すべきと，提
案している (SeanM. Donahue， Lessol1s Learned 斤omCSX Corp. v. Children's In-
vestment Fund Management and Proposals for Reform， 4 Brook. J. Corp. Fin. & 
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六おわりに
株式保有構造の機関化，デリパティブ取引やレンディング取引の発達，株
券のぺーパレス化をはじめとする ITの発達など，株式市場を取り巻く環境
は大きく変貌を遂げている。また，買収防衛策や第三者割当増資などの決定
に際し，取締役会の監視の意味を含め，経営に対する株主の意思の反映の観
点から，株主総会の重要性も高まっている。
そこで，経営機構など，ガパナンスの構造の改革なども当然に重要である
が，如何に株主共同の利益を筈さない株主制度の改革も重要ではないだろう
144 
議決権と経済的所有権の分離
か。今後さらに，株式会社制度の原点に庚り，株主の在り方，株主権の行使
の在り方が重要な課題と考え，さらに研究を続けていきたいと考えている。
(本研究は， 2011年度南山大学ノtッへ研究奨励金I-A-2の助成を受けている。)
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